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Resumen

El transporte aéreo internacional opera en un entorno oligopolistico caracterizado por
elevados costes fijos, economias de red y una fuerte interdependencia estratégica entre sus
operadores. En este contexto, la cooperacion entre aerolineas competidoras, materializada en
alianzas globales y acuerdos de joint venture, se ha consolidado como una respuesta estra-
tégica central, aunque sus efectos sobre la competencia y el bienestar del consumidor son
objeto de debate académico y regulatorio.

Este trabajo analiza las decisiones de cooperacion y competencia en el sector aéreo apli-
cando los principales instrumentos de la Teoria de Juegos. La pregunta de investigacion que
articula el analisis es la siguiente: ;bajo qué condiciones cooperan las aerolineas en lugar
de competir agresivamente? Para responderla, se desarrolla un marco tedrico basado en el
analisis de juegos repetidos, la estrategia gatillo y el Teorema Folk, y se aplica a un caso
concreto: la cooperacion entre Iberia y British Airways en la ruta Madrid—Londres Heath-
row (MAD-LHR), en el marco del Atlantic Joint Business Agreement (JBA) de la alianza
Oneworld.

El marco tedrico muestra que, en un juego estatico de una sola ronda, la desercion es la
estrategia dominante para ambas aerolineas y el equilibrio de Nash resultante es colectiva-
mente ineficiente. Sin embargo, cuando la interaccion se repite indefinidamente, la coope-
racion puede sostenerse como equilibrio si el factor de descuento de los agentes supera el
umbral critico 0* = (7' — R)/(T — P), determinado por la estructura de pagos del juego.

El anélisis empirico de la ruta MAD-LHR identifica un duopolio en el segmento de vue-
los directos a Heathrow, con Iberia y British Airways concentrando el 100 % de las fre-
cuencias operadas y un indice Herfindahl-Hirschman de 5.450 puntos. Los factores estruc-
turales observados, horizonte temporal indefinido derivado de la pertenencia al grupo IAG,
suficiente observabilidad de las acciones, complementariedad de las redes iberoamericana
y norteamericana, y mecanismos formales de gobernanza del JBA, son consistentes con el
cumplimiento de la condicion de cooperacion, con un umbral 0* estimado entre 0,30 y 0,50.

No obstante, el andlisis también revela que los efectos del acuerdo sobre el bienestar del
consumidor son heterogéneos. Para los pasajeros en itinerarios de conexion, la coordinacion
del JBA genera beneficios reales mediante la eliminacion de la doble marginalizacion, con

reducciones tarifarias documentadas de entre el 13 % y el 21 % en rutas interlineales. Para los
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viajeros de negocios en la ruta directa MAD-LHR, en cambio, la ausencia de competidores
directos en Heathrow genera un poder de mercado conjunto considerable, con evidencia de
menores descuentos tarifarios en clase business que en turista. La supervision regulatoria de la
Comision Europea y la Competition and Markets Authority, que en 2025 aceptd compromisos
modificados de las tres aerolineas, actia como restriccion externa que modifica los payoffs
del juego y acota los equilibrios cooperativos mas extremos.

En conjunto, el trabajo sugiere que la cooperacion entre Iberia y British Airways en la ruta
MAD-LHR retne las condiciones que favorecen la sostenibilidad de un acuerdo cooperativo

desde la perspectiva de los juegos repetidos y resulta racionalmente plausible.

Palabras clave: Teoria de Juegos, alianzas aéreas, cooperacion estratégica, juegos repetidos,

coopeticion, Joint Business Agreement, duopolio, regulacion de la competencia.
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Capitulo 1

Introduccion

1.1. Motivacion

El transporte aéreo constituye uno de los sectores estratégicos mas relevantes de la econo-
mia global actual, no solo por su relevancia en términos de actividad econémica y generacion
de empleo, sino por su papel central en la conectividad internacional, el comercio, el turismo
y la integracion economica entre geografias. En 2024, la industria aérea global transport6
aproximadamente 4.770 millones de pasajeros, superando por primera vez los niveles de tra-
fico previos a la pandemia de COVID-19, lo que demuestra una recuperacion solida en la
demanda, especialmente en los mercados internacionales (International Air Transport Asso-
ciation, 20254). Este sector genera ingresos anuales que superan los mil millones de délares
y desempena un rol esencial en el funcionamiento de las economias modernas, al facilitar
la movilidad de personas, bienes y servicios a nivel mundial (International Air Transport
Association, 2025b).

No obstante, el transporte aéreo opera en un entorno altamente competitivo y estruc-
turalmente complejo. La industria se distingue por sus elevados costes fijos asociados a la
adquisicion y mantenimiento de aeronaves, infraestructuras aeroportuarias y sistemas tecno-
logicos avanzados. Ademas, es una industria con margenes operativos bajos que, incluso en
periodos de crecimiento, rara vez superan el 5—7 % de los ingresos totales. A ello se le suma
una alta sensibilidad a factores externos, como la evolucion del ciclo econdmico mundial,
la volatilidad del precio del combustible, los conflictos geopoliticos, las crisis sanitarias y
un marco regulatorio especialmente estricto respecto a la seguridad, la sostenibilidad me-
dioambiental y la proteccion de los derechos del consumidor (International Air Transport
Association, 2025b). Esta combinacion de alta intensidad de capital, baja rentabilidad me-
dia y fuerte dependencia del entorno convierte al sector aéreo en un escenario especialmente
sensible a perturbaciones externas.

La crisis provocada por la pandemia de COVID-19 evidenci6 de forma especialmente

clara esta vulnerabilidad estructural. Entre 2020 y 2021, el trafico mundial de pasajeros se



redujo en un 66 % respecto a 2019, mientras que la industria aérea acumuld pérdidas supe-
riores a los 200.000 millones de ddlares. Miles de aviones permanecieron en tierra durante
largos periodos y numerosas aerolineas se vieron obligadas a solicitar rescates publicos, rea-
lizar procesos de reestructuracion financiera o, en algunos casos, detener su actividad de
manera permanente (Gdssling, 2020). Aunque la recuperacion posterior ha sido significati-
va, con el trafico internacional en 2024 superando ligeramente los niveles prepandémicos,
este episodio ha tenido efectos estructurales duraderos. En particular, ha acelerado procesos
de consolidacion sectorial y ha intensificado la buisqueda de estrategias que permitan mejorar
la resiliencia y la sostenibilidad de los modelos de negocio en un entorno incierto (McKinsey
& Company, 2022).

En este contexto, la cooperacion estratégica entre aerolineas competidoras ha adquirido
un papel central como mecanismo para mitigar riesgos, aumentar la eficiencia operativa y
ampliar la cobertura de red sin incurrir en inversiones adicionales de gran magnitud. Desde
finales de la década de 1990, el sector aéreo ha presenciado una transformacion estructural
profunda con la creacion y consolidacion de tres grandes alianzas aéreas globales: Star Allian-
ce (1997), Oneworld (1999) y SkyTeam (2000). Estas alianzas multinacionales permiten que
las aerolineas miembro coordinen los horarios de vuelo, intercambien codigos de vuelo me-
diante acuerdos de code-sharing, integren programas de fidelizacion, utilicen infraestructuras
aeroportuarias de forma conjunta y optimicen los procesos operativos y comerciales, gene-
rando economias de escala y de alcance dificiles de alcanzar de manera individual (Werne,
2016).

La magnitud de este fendmeno es considerable y estructuralmente significativa. Diversos
estudios académicos y del sector estiman que las principales alianzas aéreas han llegado
a concentrar entre el 55% y el 65 % del trafico aéreo mundial de pasajeros, reflejando un
alto grado de concentracion y polarizacion del mercado (Werne, 2016). Aunque en la Gltima
década se ha observado un crecimiento en las aerolineas independientes y de bajo coste,
asi como un aumento de acuerdos bilaterales y joint ventures fuera del marco formal de las
alianzas globales, estas continian desempefiando un papel clave en la estructura competitiva
del sector, especialmente en los mercados de largo radio y en las rutas intercontinentales
(Chan, Chu, Wu, y Wen, 2021).

La Figura ilustra esta concentracion, mostrando como, ya en 2015, las tres grandes
alianzas concentraban conjuntamente cerca del 64 % del trafico mundial de pasajeros. Mien-
tras que datos mas recientes indican que en 2023 aproximadamente el 45 % de los asientos
programados a nivel global fueron operados por aerolineas afiliadas a alguna alianza (OAG
Aviation Worldwide, 2023). Esta reduccion relativa no implica una pérdida de relevancia
estratégica, sino una reconfiguracion del equilibrio entre alianzas globales, aerolineas inde-
pendientes y acuerdos cooperativos alternativos que, sin unirse formalmente a una alianza
global, permiten a las aerolineas ampliar su conectividad y reforzar su posicion competitiva.

Desde una perspectiva estratégica, la pertenencia a una alianza aérea ofrece beneficios

La cooperacion y competencia en las alianzas aéreas globales: un andlisis desde la Teoria de Juegos 2
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Figura 1.1: Participacion de las alianzas aéreas globales en el trafico mundial de pasajeros.
Fuente: Elaboracion propia a partir de Werne (2016), que cita a (Dunn, 2015).

claros, pero también introduce tensiones relevantes. La literatura identifica mejoras en la
productividad operativa, economias de escala, una utilizacion mas eficiente de la flota y un
aumento potencial de la rentabilidad debido a la ampliacion de la conectividad sin necesidad
de inversiones proporcionales (Jangkrajarng, 2011; Mateu Céspedes, 2025). Asimismo, la
integracion de programas de fidelizacion y la coordinacion de servicios contribuyen a mejorar
la experiencia del cliente y a fortalecer la posicion competitiva de las aerolineas miembro en
mercados altamente competitivos.

Sin embargo, esta cooperacion intensiva entre competidores también implica riesgos y
desafios estratégicos significativos. La pertenencia a una alianza puede reducir la flexibili-
dad estratégica individual, debido a que las decisiones de cada aerolinea estan condicionadas
por acuerdos colectivos y mecanismos de gobernanza compartida. Ademas, la elevada inter-
dependencia operativa puede generar vulnerabilidades sistémicas, de modo que los proble-
mas financieros, operativos o reputacionales de una aerolinea se transmitan al conjunto de la
alianza. Desde una perspectiva estratégica, la cooperacion sostenida también puede facilitar
la transferencia involuntaria de conocimientos sensibles sobre estrategias comerciales, tecno-
logias, precios, capacidades o practicas de gestion, que podrian ser utilizados posteriormente
por socios que continian siendo competidores directos (Gulati, 1998; Werne, 2016).

Estas tensiones han situado a las alianzas aéreas en el centro del debate regulatorio y aca-
démico en relacion con la politica de competencia. Los organismos antimonopolio de Estados
Unidos y la Unién Europea han manifestado reiteradamente su preocupacion por el impacto
potencial de estas alianzas en la intensidad competitiva del mercado y el bienestar del consu-
midor. En particular, la concesion de exenciones a las leyes antimonopolio para determinadas
alianzas, que permiten coordinar capacidad, horarios y precios en rutas especificas. Esto ha

generado controversias en torno a posibles incrementos en los precios, reducciones en la ca-
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lidad del servicio y una menor variedad de opciones disponibles para los pasajeros (Chan et
all, 2021;; Werne, 2016).

Desde un enfoque tedrico, esta coexistencia de cooperacion y competencia, conocida
como coopeticion, puede analizarse mediante la Teoria de Juegos. Las alianzas aéreas repre-
sentan un caso ilustrativo de interacciones estratégicas repetidas en mercados oligopolisticos,
donde las empresas pueden maximizar beneficios conjuntos a través de la cooperacion, pero
mantienen incentivos individuales para desviarse en busca de ventajas a corto plazo. En es-
te sentido, los acuerdos entre aerolineas pueden interpretarse como versiones del dilema del
prisionero repetido, en las que la estabilidad de la cooperacion depende de mecanismos como
la reputacion, la reciprocidad y la existencia de sanciones creibles frente a comportamientos
oportunistas (Mateu Céspedes, 2025; Osborne et al., 2004).

Analizar las alianzas aéreas desde la Teoria de Juegos resulta especialmente interesante
en un sector oligopolistico como el aéreo, caracterizado por una elevada interdependencia
estratégica, donde las decisiones de capacidad, precios o cooperacion de una empresa in-
fluyen directamente en los resultados de sus competidores. Comprender los incentivos que
motivan la cooperacion, asi como sus limites estructurales y regulatorios, permite aportar
una vision mas profunda sobre la dinamica competitiva del sector y sobre el rol que desem-
pefian las alianzas en el equilibrio entre eficiencia econdmica, competencia y bienestar del

consumidor. Esta motivacion constituye el punto de partida del presente trabajo.

1.2. Objetivos

1.2.1. Objetivo General

Analizar las decisiones estratégicas de cooperacion y competencia entre aerolineas en el
marco de las alianzas aéreas globales, aplicando los principales conceptos y modelos de la
Teoria de Juegos para comprender los incentivos econdmicos, los beneficios operativos y los

riesgos estratégicos que caracterizan este tipo de relaciones interempresariales.

1.2.2. Objetivos Especificos

= Revisar la literatura académica relevante sobre la Teoria de Juegos y su aplicacion al

analisis de la cooperacion entre empresas competidoras en mercados oligopolisticos.

= Analizar los principales factores econdmicos, estratégicos y regulatorios que impulsan

la formacion de alianzas aéreas internacionales.

= Caracterizar la estructura y evolucion del mercado aéreo global y el papel desempefiado

por las principales alianzas aéreas.
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= Aplicar modelos de la Teoria de Juegos a un caso de estudio concreto, centrado en la
alianza transatlantica entre Iberia, British Airways y American Airlines.

= Evaluar la sostenibilidad de la cooperacion entre aerolineas y sus implicaciones para
la competencia y el bienestar del consumidor.

1.3. Estructura del Documento

El Trabajo de Fin de Grado se estructura en cinco capitulos. El [I| presenta la motivacion
de este trabajo a través del contexto actual, los objetivos generales y especificos que se es-
peran conseguir, y la estructura general del documento. El Capitulo 2 desarrolla el marco
tedrico de la Teoria de Juegos y los modelos més relevantes para el analisis de la coopera-
cion y la competencia empresarial, centrandose en la literatura sobre las alianzas aéreas. El
Capitulo [ se centra en el analisis del sector aéreo internacional, su evolucion, su estructura
competitiva y las principales caracteristicas de las alianzas globales. En este capitulo también
se introduce el caso de estudio seleccionado. El Capitulo § desarrolla la modelizacion de las
relaciones estratégicas entre aerolineas mediante herramientas de la Teoria de Juegos, anali-
zando los equilibrios resultantes y la sostenibilidad de la cooperacion a lo largo del tiempo.
Finalmente, el Capitulo [ presenta las conclusiones del trabajo, resumiendo los principales
descubrimientos, expresando las limitaciones del analisis realizado y proponiendo posibles

lineas de investigacion futura.
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Capitulo 2

Marco Teorico: Teoria de Juegos y
Cooperacion Empresarial

2.1. Fundamentos de la Teoria de Juegos

La Teoria de Juegos constituye un marco analitico para el estudio de situaciones en las que
el resultado individual de cada agente depende no solo de sus propias decisiones, sino también
de las decisiones adoptadas por otros agentes estratégicamente interdependientes (Osborne
et al., 2004). A diferencia de los entornos de decision aislada, donde el problema se reduce
a una optimizacion individual, en los contextos estratégicos cada agente debe anticipar e
interpretar las posibles acciones de los demas. Esta dimension anticipatoria es precisamente
la que diferencia el andlisis estratégico del andlisis competitivo tradicional basado en precios
y cantidades, y la que lo convierte en una herramienta especialmente adecuada para el estudio
de mercados oligopolisticos.

Un juego queda formalmente definido por la terna I' = (N, {S;}ien, {wi}ien), donde
N ={1,...,n} esel conjunto de jugadores, S; el conjunto de estrategias disponibles para el
jugador 7, y u;: S — R la funcion de pagos que asigna un nivel de utilidad a cada perfil es-
tratégico s = (s1,...,5,) € S = [[;,cy Si (Osborne et al), 2004). Los elementos esenciales
son los jugadores, agentes con objetivos propios como empresas que maximizan beneficios,
las estrategias que son planes completos de accion que pueden incorporar compromisos in-
tertemporales y no reducirse a acciones puntuales, los payoffs que es el beneficio asociado a
cada combinacion de estrategias, cuya especificacion adecuada es crucial para evitar predic-
ciones distorsionadas, y la estructura de informacion disponible. El supuesto de racionalidad,
aunque cuestionado por la economia conductual, constituye el punto de partida metodologico
estandar y permite derivar conclusiones claras sobre incentivos y estabilidad (Osborne et al.,
2004).

El desarrollo moderno de la Teoria de Juegos empieza con v Neumann y Morgenstern

(1953), quienes establecieron las bases formales del analisis estratégico entre agentes racio-
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nales. Nash extendi6 este marco al introducir el concepto de equilibrio en juegos no coope-
rativos (Nash, 1951; Nash J1, 1950), y las contribuciones de Fudenberg y Tirole (1991)) con-
solidaron el analisis de juegos dinamicos y repetidos, permitiendo trasladar el marco a mer-
cados donde las empresas interactian de forma reiterada y donde la posibilidad de represa-
lias futuras o efectos reputacionales modifica sustancialmente las decisiones presentes. En
consecuencia, la Teoria de Juegos paso de ser un instrumento teérico de alcance limitado a
convertirse en un pilar de la organizacion industrial y de la estrategia empresarial (Tirole,
1988).

2.2. Tipologias de juegos y equilibrio estratégico

2.2.1. Juegos no cooperativos, cooperativos e hibridos

Dentro de la Teoria de Juegos resulta esencial distinguir entre los juegos no cooperativos
y los cooperativos. En los primeros, los agentes toman decisiones de manera individual, sin
acuerdos vinculantes que garanticen el cumplimiento de compromisos mutuos; la coopera-
cion, si surge, se debe a la estructura de incentivos y no a una imposicion contractual (Fu-
denberg v Tirole, 1991)). En los juegos cooperativos, en cambio, se permite la formacion de
coaliciones y la coordinacion explicita, desplazando el andlisis hacia la estabilidad interna
del acuerdo y el reparto de los beneficios generados entre los participantes.

En el ambito empresarial, esta distincion suele diluirse. Muchas relaciones estratégicas
presentan una naturaleza hibrida en la que cooperacion y competencia coexisten: las em-
presas coordinan en algunas dimensiones cdmo en infraestructuras compartidas, programas
de fidelizacion o asignacion de capacidad, mientras compiten intensamente en otras, como
precios o posicionamiento de mercado. Este caracter hibrido obliga a analizar no solo la for-
macion inicial del acuerdo, sino también los mecanismos que permiten mantenerlo estable
en el tiempo frente a posibles desviaciones oportunistas (Fudenberg y Tirole, [1991)). Esta
dinamica es especialmente relevante en sectores oligopolisticos como el aéreo, donde la li-
nea entre competencia y cooperacion puede ser difusa y donde ambas dimensiones coexisten

dentro de la misma relacion estratégica.

2.2.2. Elequilibrio de Nash

Uno de los conceptos fundamentales del analisis no cooperativo es el equilibrio de Nash.

*

Formalmente, un perfil s* = (s7,...,s’) es un equilibrio de Nash si y solo si, para todo

r n

jugador i € N:

wi(si, s*;) > wi(si, s%;), Vs €S; (2.1

(3 —1
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donde s* ; denota las estrategias de todos los jugadores excepto 7. Es decir, ningin agente
puede mejorar su resultado desviandose unilateralmente dado lo que hacen los demas (Nash,
1951}; Osborne et al., 2004). Esta definicion introduce una nocion precisa de estabilidad es-
tratégica: una vez alcanzado el equilibrio, no existen incentivos individuales inmediatos para
modificar la conducta.

La relevancia del concepto radica en que identifica resultados coherentes con los incen-
tivos individuales incluso cuando estos no garantizan eficiencia colectiva. Esta diferencia
entre estabilidad y eficiencia es uno de los aportes mas profundos de la Teoria de Juegos, ya
que explica por qué los mercados oligopolisticos pueden generar resultados subdptimos aun
cuando todos los agentes actlian racionalmente, y abre la puerta al analisis de mecanismos
de coordinacion que mejoren el resultado agregado. En el sector aéreo, este fendmeno tiene
implicaciones directas, donde sin mecanismos de coordinacion, la competencia agresiva en
precios y frecuencias puede erosionar los margenes de todas las aerolineas sin que ninguna

pueda mejorar su situacion unilateralmente.

2.2.3. Juegos repetidos y cooperacion sostenible

Los incentivos de los agentes cambian significativamente cuando la interaccion estraté-
gica no es un evento aislado, sino que se repite a lo largo del tiempo. En los juegos repetidos,
las decisiones presentes pueden condicionarse a los comportamientos pasados, introduciendo
mecanismos de reputacion, reciprocidad y castigo que amplian considerablemente el conjun-
to de resultados estratégicamente sostenibles (Fudenberg y Tirole, 1991).

El dilema del prisionero ilustra con claridad la tension entre cooperacion y desercion. En
¢l, cada jugador dispone de dos estrategias posibles (cooperar o desertar) con la ordenacion
de pagos 7' > R > P > S, donde T es el pago de la tentacion (desertar mientras el rival
coopera), R el de la cooperacion mutua, P el de la desercion mutua y .S el del cooperador
explotado.

Jugador 1
Cooperar | Desertar
Cooperar | (R, R) | (S, T)
Desertar | (7, 5) (P, P)

Figura 2.1: Matriz del Dilema del Prisionero con la ordenacion de pagos 7' > R > P > S.
Fuente: elaboracion propia a partir de Osborne et al, (2004).

Como se observa en la Figura 2.1|, la desercion domina en el juego estatico: si el rival
coopera, conviene desertar porque 7" > R; si el rival deserta, también conviene desertar
porque P > S. El equilibrio resultante es (D, D) con pagos (P, P), pese a que la cooperacion
mutua (R, R) seria superior para ambos. Esta paradoja demuestra que la inestabilidad de la

cooperacion no se debe a su falta de eficiencia colectiva, sino a la existencia de incentivos
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individuales para desviarse cuando la interaccion es puntual.

En el juego repetido, esta logica se transforma. Sea 0 € (0, 1) el factor de descuento
intertemporal de cada jugador, que refleja la valoracion relativa de los beneficios futuros
frente a los presentes. El valor presente de una corriente de pagos {m;}7°, es:

V=) dm (2.2)
t=0

Un valor de ¢ proximo a 1 indica que el agente valora casi igual el futuro que el presente,
lo que favorece la cooperacion; un valor cercano a 0 implica que apenas pondera las conse-
cuencias futuras de sus decisiones. Una de las estrategias mas estudiadas en este contexto es
la estrategia gatillo, donde cada jugador coopera mientras el rival lo haya hecho en todas las

rondas anteriores, y deserta permanentemente ante cualquier desviacion:

. C sis;=CparatodoT <t
s; = (2.3)
D en caso contrario

Bajo esta estrategia, el valor presente de cooperar indefinidamente es Vo = R/(1 — §),
mientras que el de desviarse en el periodo t es Vp = T+ dP/(1 — §). La cooperacion es

sostenible si Vo > Vp, lo que conduce directamente a la condicidén de cooperacion:

. T—R

0 > 0= T p 2.4)
Esta condicién tiene una interpretacion econdmica intuitiva, cuanto mayor sea la ganancia
inmediata de desviarse (7'— R) respecto al coste intertemporal de hacerlo (7'— P), mas dificil
resulta sostener la cooperacion, ya que se requiere un 0* mas elevado. En el sector aéreo, esta
condicion puede interpretarse como el nivel minimo de orientacion al largo plazo que una
aerolinea necesita para preferir mantener un acuerdo de coordinacion frente a una desviacion

puntual en precios o capacidad. Esta expresion sera el eje formal del analisis del Capitulo M.

El denominado Teorema Folk generaliza esta idea, en juegos repetidos infinitos con un
factor de descuento suficientemente alto, cualquier resultado que proporcione a cada juga-
dor un pago superior a su payoff de minmax puede sostenerse como equilibrio (Fudenberg
y Tirole, 1991); Osborne et al., 2004). Aplicado al caso de las alianzas aéreas, esto implica
que la cooperacion entre aerolineas que interactian de forma continua en las mismas rutas
es un resultado racionalmente consistente, siempre que el valor de la relacion futura supere
el beneficio puntual de desviarse. Asimismo, Milgrom (]1984) mostr6 que estrategias reci-
procas como el tit-for-tat pueden sostener niveles elevados de cooperacion en entornos de
interaccion repetida con observabilidad suficiente, mientras que Tirole (1988) destaca que
en mercados oligopolisticos pueden emerger formas de cooperacion tacita sostenidas por la

amenaza de represalias competitivas futuras.
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Conviene, no obstante, sefialar una limitacién metodologica importante. Tanto la condi-
cion (.4) como el Teorema Folk descansan sobre supuestos exigentes: horizonte temporal
infinito, observabilidad perfecta de las acciones, racionalidad completa de los agentes y au-
sencia de perturbaciones exodgenas. En la practica, estos supuestos solo se cumplen de forma
aproximada, lo que obliga a tratar las predicciones del modelo como guias analiticas que
han de contrastarse con evidencia empirica antes de extraer conclusiones sobre casos con-
cretos. Esta consideracion metodolégica sera central en el Capitulo §, donde se evaluara en

qué medida los supuestos del modelo son razonables para la ruta MAD-LHR.

2.3. Teoria de Juegos aplicada a la estrategia empresarial

2.3.1. Oligopolios e interdependencia estratégica

Los mercados oligopolisticos se caracterizan por un nimero reducido de empresas cuyas
decisiones afectan de manera directa y significativa a los resultados de sus competidores. A
diferencia de la competencia perfecta, donde cada empresa toma el precio como dado, en un
oligopolio cada decision estratégica modifica el entorno de incentivos del resto de los juga-
dores, de modo que el beneficio de una empresa depende del perfil estratégico conjunto del
mercado ([Tirole, 1988). Elegir precios, niveles de capacidad, inversiones o posicionamiento
implica formular expectativas sobre las reacciones de los rivales, quienes realizan el mismo
ejercicio de anticipacion (Osborne et al), 2004). La estrategia empresarial se convierte asi en
un proceso de ajuste mutuo bajo restricciones de incentivos derivadas del comportamiento
ajeno.

La dimension dinamica afiade complejidad adicional. En sectores con inversiones irre-
versibles, costes hundidos significativos y barreras de entrada elevadas, como el transporte
aéreo, las decisiones presentes actian como compromisos creibles que modifican las expec-
tativas futuras de los competidores y, en consecuencia, la estructura de incentivos intertem-
poral (Fudenberg y Tirole, 1991). La reputacion, la capacidad instalada o la pertenencia a
acuerdos estratégicos pueden funcionar asi como instrumentos de sefalizacion y disciplina
competitiva. Los mercados oligopolisticos constituyen, por todo ello, el entorno natural para
la aplicacion de la Teoria de Juegos: presentan interdependencia estructural, repeticion de

interacciones y decisiones con efectos persistentes.

2.3.2. Cooperacion, competencia y coopeticion

En numerosos sectores, la relacion entre empresas no es puramente competitiva. Branden-
burger y Nalebuff (2021) introducen el concepto de coopeticion para describir la coexistencia
simultdnea de cooperacion y competencia: las empresas pueden cooperar en la fase de crea-

cion de valor y competir en la fase de apropiacion de ese valor. La rivalidad estratégica no
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desaparece, sino que se reconfigura dentro de un marco donde en determinadas dimensiones
se coopera y en otras se compite intensamente.

La Figura ilustra esta logica. La coopeticion se sitia en el cuadrante de alta coope-
racion y alta competencia simultaneas: las empresas amplian el excedente total coordinando
recursos o infraestructuras, mientras mantienen la rivalidad en precios o diferenciacion para
determinar la distribucion de ese excedente (Brandenburger y Nalebuff, 2021)).

Alta Competencia

Competencia =
Pura Coopeticiéon
Baja Cooperacion Alta Cooperacion
Relacion Cooperacion
Débil Estratégica

Baja Competencia

Figura 2.2: Esquema conceptual de coopeticion en funcion del grado de competencia 'y coope-
racion. Fuente: elaboracion propia a partir de Brandenburger y Nalebuff (2021).

Gulati (1998) sefiala que las alianzas estratégicas permiten acceder a recursos comple-
mentarios, facilitar el aprendizaje conjunto y reducir la incertidumbre asociada a inversiones
especificas. Sin embargo, estos beneficios vienen acompanados de riesgos estructurales, co-
mo oportunismo, asimetria de informacion, divergencia progresiva de intereses o pérdida de
flexibilidad estratégica, que pueden comprometer la estabilidad del acuerdo. Desde la pers-
pectiva de la Teoria de Juegos, la cooperacion solo serd sostenible si el beneficio neto espera-
do de mantenerla supera el del equilibrio no cooperativo alternativo, condicion capturada por
la ecuacion (R.4), y si existen mecanismos creibles de disciplina ante desviaciones, como la
reputacion, la posibilidad de exclusion futura o la pérdida de acceso a recursos compartidos
(Fudenberg vy Tirole, 1991).

Desde una perspectiva social, sin embargo, la coopeticion no es necesariamente benefi-
ciosa para el conjunto del mercado. Cuando la coordinacion entre competidores reduce sig-
nificativamente la presion competitiva en determinados segmentos, puede derivar en precios
mas elevados, menor variedad de opciones o menor incentivo a la innovacion, con el consi-
guiente perjuicio para los consumidores (Chan et al., 2021)). Esta tension entre las ganancias
de eficiencia que la cooperacion puede generar y sus potenciales efectos anticompetitivos es
precisamente la que justifica la supervision regulatoria activa en sectores oligopolisticos. La
Teoria de Juegos permite modelar los incentivos de las empresas, pero no resuelve por si sola
la cuestion normativa de cuando la cooperacion resulta socialmente deseable: esa valoracion
requiere, adicionalmente, evidencia empirica sobre los efectos concretos del acuerdo en el

bienestar de los consumidores, lo ctial se abordaré en el Capitulo d.
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2.4. Aplicabilidad del marco tedrico al sector del transporte

aéreo

El transporte aéreo retine las condiciones estructurales que hacen pertinente la aplicacion
de este marco: numero reducido de operadores relevantes en los mercados de largo radio,
elevados costes hundidos, decisiones de capacidad con efectos persistentes y relaciones es-
tratégicas continuadas entre competidores (Tirold, 1988). Las aerolineas operan en un en-
torno donde cada decision sobre precios, frecuencias, apertura de rutas o alianzas modifica
el espacio estratégico de los demas jugadores, y la repeticion constante de esas interaccio-
nes configura una estructura de incentivos intertemporal que puede sostener tanto dinamicas
competitivas agresivas como formas de cooperacion estable (Fudenberg y Tirole, 1991)).

El concepto de coopeticion resulta especialmente apropiado para interpretar la naturaleza
hibrida de las alianzas aéreas, donde la coordinacion de redes, horarios e infraestructuras
coexiste con la rivalidad en rutas o segmentos especificos (Brandenburger y Nalebuff, 2021};
Gulati, 1998). Esta coexistencia no es una anomalia, sino un resultado coherente con la l6gica
de incentivos descrita en los apartados anteriores.

En consecuencia, el analisis del sector aéreo puede abordarse como un problema de es-
tabilidad de acuerdos cooperativos en un entorno oligopolistico dindmico. La condicion de
cooperacion (2.4) y el Teorema Folk proporcionaran el eje formal del analisis del Capitulo H,
donde se evaluara si sus supuestos son razonables para la ruta MAD-LHR a la luz de la evi-
dencia empirica disponible, y donde se abordara de forma explicita la cuestion de los efectos
del acuerdo sobre la competencia y el bienestar del consumidor.
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Capitulo 3
Analisis del Sector y Caso Practico

El presente capitulo desarrolla el analisis del sector del transporte aéreo internacional co-
mo entorno empirico para aplicar el marco tedrico expuesto previamente. En primer lugar, se
examina la evolucion y la estructura competitiva de la industria aérea, identificando los facto-
res econdmicos que determinan los incentivos estratégicos de las aerolineas. A continuacion,
se analizan las principales alianzas globales desde una perspectiva de organizacion industrial,
evaluando sus motivaciones econdmicas y sus implicaciones sobre la estructura competitiva
del mercado. Finalmente, se estudia el caso de cooperacion entre Iberia, British Airways y
American Airlines en el marco de Oneworld, interpretado como un equilibrio cooperativo
en un entorno oligopolistico dindmico. Este caso permite observar de manera concreta los
incentivos, tensiones y mecanismos de disciplina estratégica que seran formalizados en la

modelizacién desarrollada en el capitulo siguiente.

3.1. Evolucion y estructura del mercado aéreo internacio-

nal

El mercado aéreo internacional constituye un sector estratégico caracterizado por una
estructura oligopolistica, una elevada intensidad competitiva y una fuerte interdependencia
entre las decisiones de las empresas que operan en ¢l. Estas caracteristicas no se deben a
un Unico factor aislado, sino a la interaccion entre elevados costes estructurales, economias
de escala y de red, y un proceso historico de liberalizacion incompleta en el que la apertura
a la competencia ha coexistido con restricciones institucionales persistentes. Esta combina-
cion configura un entorno en el que la estructura del mercado condiciona directamente los
incentivos estratégicos de las aerolineas, determinando tanto el grado de rivalidad como la
viabilidad de acuerdos cooperativos (Belobaba, Odoni, y Barnhart, 2015; [Tirole, 1988).

Desde finales del siglo XX, la liberalizacion progresiva del transporte aéreo, especialmen-

te en Estados Unidos y posteriormente en la Union Europea, supuso un cambio significativo
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en el funcionamiento del sector al eliminar controles sobre precios, capacidad y acceso a
rutas. Esta apertura intensifico la competencia y facilitd la entrada de nuevos operadores,
alterando el equilibrio tradicional del mercado. Sin embargo, la liberalizacién no condujo a
una estructura cercana a la competencia perfecta, ya que la persistencia de barreras de en-
trada estructurales, como la escasez de slots aeroportuarios, los elevados costes hundidos
y las restricciones bilaterales en mercados internacionales, limitd la respuesta efectiva del
sector ([Tirole, [1988). Como resultado, el mercado evolucionod hacia un oligopolio donde un
numero reducido de aerolineas concentra una parte sustancial del trafico internacional, par-
ticularmente en el segmento de largo radio.

Uno de los factores determinantes de esta configuracion es la estructura de costes de la
industria. El transporte aéreo presenta una elevada proporcion de costes fijos asociados a
la adquisicion y mantenimiento de aeronaves, infraestructuras aeroportuarias, sistemas tec-
nolégicos y cumplimiento regulatorio. Esta estructura genera fuertes economias de escala,
de modo que la rentabilidad depende criticamente de la capacidad para alcanzar elevados
niveles de ocupacidon y maximizar la utilizacion de la flota. Incluso en periodos de creci-
miento, los margenes operativos del sector rara vez superan el 5—7 % de los ingresos totales,
lo que ilustra la estrechez estructural de la industria (International Air Transport Association,
2025b). Desde el punto de vista estratégico, esta caracteristica convierte a la capacidad en
una variable critica, ya que decisiones de expansion o reduccion de capacidad pueden alterar
las expectativas de los competidores y modificar el equilibrio competitivo. Como sefialan
Belobaba et al. (2015), pequefias variaciones en la demanda o en los costes pueden tener
efectos desproporcionados sobre los margenes, lo que intensifica la sensibilidad estratégica
del sector.

A esta estructura de costes se le suma la relevancia de las economias de red, que constitu-
yen un elemento central en la competencia aérea internacional. El valor del servicio ofrecido
por una aerolinea no depende Unicamente de su desempefio en una ruta concreta, sino del
tamafo y la conectividad de su red global. La organizacion en torno a hubs permite ofre-
cer multiples combinaciones origen—destino, generando efectos de red que incrementan el
atractivo para los pasajeros y refuerzan la posicion competitiva de la compania. Como con-
secuencia, la competencia se desplaza del nivel de rutas individuales al nivel de redes inte-
gradas, aumentando la interdependencia estratégica y amplificando el impacto de decisiones
relativas a frecuencia, capacidad o apertura de nuevas conexiones (Belobaba et al., 2015)).

El sector también presenta una segmentacion estructural en funcion del modelo de ne-
gocio y del tipo de operacion. Mientras que las aerolineas de bajo coste han ganado peso en
mercados domésticos y de corto y medio radio, el trafico intercontinental contintia dominado
por aerolineas tradicionales que operan redes complejas e integradas en sistemas de alianzas
internacionales. Esta segmentacion implica que los incentivos competitivos difieren segun el
segmento analizado: en el largo radio, donde las inversiones son mas intensivas y los cos-

tes hundidos mayores, la estabilidad estratégica adquiere un papel mas relevante que en los

La cooperacion y competencia en las alianzas aéreas globales: un andlisis desde la Teoria de Juegos 14



mercados menos exigentes de corto radio (International Air Transport Association, 2025b).

La crisis provocada por la pandemia de COVID-19 evidenci¢ la fragilidad estructural del
sector, al provocar un colapso del trafico internacional y pérdidas sin precedentes entre 2020
y 2021, obligando a las aerolineas a adoptar medidas extraordinarias de ajuste y reestruc-
turacion. Aunque la recuperacion posterior ha sido notable, con niveles de trafico en 2024
que superaron ligeramente los niveles previos a la pandemia, este episodio actué como un
catalizador de procesos ya latentes, acelerando la consolidacion y reforzando la necesidad
de estrategias orientadas a mejorar la resiliencia operativa y financiera de las compaiiias (In-
ternational Air Transport Association, 2025a; McKinsey & Company, 2022). En la Union
Europea, el trafico aéreo de pasajeros alcanz6 los 1.100 millones en 2024, un 8,3 % por en-
cima del afo anterior y por primera vez por encima de los niveles de 2019, segiin datos
de Eurostat (2025). El aeropuerto de Madrid-Barajas registré 66,2 millones de pasajeros en
2024, un 9,9 % mas que en 2023, consoliddndose como el tercer aeropuerto mas transitado
de la Union Europea (AENA, 2025; Eurostat, 2025). Londres Heathrow, por su parte, alcan-
706 un récord historico de 83,9 millones de pasajeros en 2024, con mas de 104 millones de
asientos programados a lo largo del afio (Cirium, 2025). Estos datos reflejan una demanda
sostenida en los dos hubs centrales del caso practico analizado en este trabajo.

Desde una perspectiva estratégica, la crisis actué6 como un shock exdgeno que modificod
temporalmente los payoffs del juego competitivo, incentivando ajustes de capacidad, rene-
gociacion de acuerdos y revision de alianzas existentes.

En la actualidad, el mercado aéreo internacional continia mostrando un alto grado de
concentracion. Una parte significativa del trafico mundial de pasajeros es operada por aeroli-
neas integradas en grandes alianzas estratégicas, aunque en los tltimos afios se ha observado
un crecimiento relativo de aerolineas independientes y de acuerdos bilaterales mas flexibles.
Segun datos recientes, aproximadamente el 45 % de los asientos programados a nivel mun-
dial corresponden a aerolineas pertenecientes a alguna alianza (OAG Aviation Worldwide,
2023). Este dato sugiere que estas estructuras cooperativas siguen desempefiando un mecanis-
mo central en la organizacion del sector, pero su peso relativo se ha reducido en comparacion
con etapas anteriores y convive cada vez mas con formas alternativas de colaboracion que
no requieren una integracion formal en alianzas globales.

Desde la perspectiva de la organizacion industrial, el transporte aéreo internacional pue-
de describirse como un oligopolio dinamico con interacciones repetidas entre un niimero
reducido de agentes, donde las decisiones estratégicas no se toman de forma aislada, sino an-
ticipando las reacciones de los competidores. Esta configuracion estructural explica por qué
la competencia pura resulta inestable en determinados segmentos y por qué emergen me-
canismos de cooperacion parcial como respuesta racional a la interdependencia estratégica
(Tirole, [1988). En este sentido, el sector aéreo constituye un entorno empirico especialmente
adecuado para aplicar la Teoria de Juegos desarrollada en el capitulo anterior, al combinar

concentracion, repeticion e incentivos complejos en un marco institucional regulado.
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3.2. Alianzas globales como mecanismo estratégico de coor-
dinacion

Las alianzas aéreas globales representan una de las principales respuestas estratégicas
adoptadas por las aerolineas para operar en un mercado internacional caracterizado por eco-
nomias de red, elevados costes fijos y restricciones regulatorias que impiden la integracion
plena mediante fusiones transfronterizas. A diferencia de otros sectores, donde la expansion
internacional puede materializarse a través de adquisiciones, el transporte aéreo contintia su-
jeto a limites de propiedad extranjera y acuerdos bilaterales entre Estados, lo que dificulta
una integracion plena del mercado. En este contexto, las alianzas operan como un mecanis-
mo institucional que permite internalizar parcialmente las externalidades de red y coordinar
decisiones estratégicas sin perder su independencia juridica (Belobaba et al., 2015; Oum, Yu,
y Zhang, 2001).

Desde finales de la década de 1990, el proceso de cooperacion entre aerolineas ha sido
fundamentalmente en torno a grandes alianzas globales que agrupan a compaiias de dis-
tintas regiones del mundo. Sin embargo, no todas las alianzas implican el mismo grado de
integracion econdmica. Mientras algunas se limitan a acuerdos de code-sharing y coordina-
cion comercial bésica, otras incluyen joint ventures con reparto de ingresos y coordinacion
profunda de precios y capacidad en determinados mercados. Esta heterogeneidad implica
que las alianzas no deben entenderse como una categoria homogénea, sino como arreglos

contractuales con distintos niveles de internalizacion estratégica (Werne, 2016).

Los principales mecanismos de cooperacion dentro de las alianzas incluyen acuerdos de
code-sharing, coordinacion de horarios y frecuencias, integracion de programas de fideliza-
cion y uso compartido de infraestructuras aeroportuarias. Estos mecanismos permiten reducir
la duplicacion ineficiente de capacidad, mejorar la densidad de trafico y aumentar la ocupa-
cion en rutas estratégicas, alterando asi los payoffs del juego competitivo. La pertenencia a
una alianza amplia la red efectiva de cada aerolinea y refuerza la fidelizacion de los pasaje-
ros frecuentes, generando efectos de red que incrementan las barreras estratégicas frente a
competidores externos (Chan et al., 2021).

En términos de eficiencia, la literatura destaca que las alianzas pueden generar econo-
mias de escala, reduccion de costes operativos y mitigacion del riesgo asociado a la apertura
de nuevas rutas, especialmente en el largo radio (Belobaba et al., 2015; Oum et al., 2001)).
Desde el punto de vista empirico, Brueckner (2001) documenta que la presencia de acuerdos
de code-sharing reduce las tarifas interlineales entre un 8 % y un 17 %, mientras que la in-
munidad antimonopolio asociada a algunos joint ventures genera descuentos adicionales de
entre un 13 % y un 21 % respecto a operadores no coordinados. Este efecto se explica princi-
palmente por la eliminacion de la doble marginalizacion: cuando dos aerolineas fijan precios

de manera independiente en segmentos complementarios de una ruta, cada una introduce un
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margen propio sobre el coste conjunto, elevando el precio total por encima del que fijaria un
operador integrado. La coordinacion elimina esta distorsion y puede trasladar parte del be-
neficio al pasajero en forma de tarifas mas bajas. No obstante, estas ganancias de eficiencia
deben analizarse junto con el posible efecto sobre la competencia, ya que la coordinacion en-
tre competidores directos puede modificar la intensidad competitiva en determinadas rutas.
Las alianzas, en particular cuando adoptan la forma de joint ventures con inmunidad antitrust,
se aproximan a una internalizacion parcial de la competencia, lo que explica la supervision
rigurosa por parte de las autoridades regulatorias (Brueckner, 2001; Oum et all, 2001).

Asimismo, la coexistencia de cooperacion y competencia dentro de una misma alianza
genera tensiones internas. Aunque las aerolineas coordinan decisiones en ciertos mercados,
continian compitiendo en otros, lo que puede provocar conflictos de intereses y comporta-
mientos oportunistas. Desde la Teoria de Juegos, estas alianzas pueden interpretarse como
equilibrios cooperativos condicionados por la compatibilidad de incentivos y la existencia
de mecanismos de disciplina intertemporal, donde la desviacion en un segmento puede tener
consecuencias en otros ambitos de la relacion (Gulati, 1998). La estabilidad de estos acuer-
dos depende, por tanto, de la valoracion del futuro, la observabilidad de las acciones y la
credibilidad de las sanciones implicitas.

3.2.1. Principales alianzas aéreas globales: diferencias estratégicas

El proceso de cooperacion internacional se ha estructurado principalmente en torno a tres
grandes alianzas que concentran una parte significativa del trafico aéreo internacional: Star
Alliance, Oneworld y SkyTeam (Belobaba et al., 2015; OAG Aviation Worldwide, 2023)).
Aunque comparten una légica comin de ampliacion de red y coordinacion parcial, difieren en
su composicion geografica, grado de integracion efectiva y estructura de incentivos internos,
lo que tiene implicaciones estratégicas distintas.

Star Alliance fue la primera alianza aérea global en formarse, en 1997, impulsada inicial-
mente por aerolineas como Lufthansa, United Airlines, Air Canada, SAS y Thai Airways.
Su creacion respondio a la necesidad de crear una red verdaderamente global mediante la
interconexion de hubs estratégicos en Europa, Norteamérica y Asia, en un contexto de cre-
ciente interdependencia competitiva. Desde sus inicios, ha destacado por su amplia cobertura
geografica y por un elevado numero de aerolineas afiliadas, consolidandose como la mayor
alianza en términos de alcance de red (Belobaba et al., 2015). Desde una perspectiva eco-
ndmica, su fortaleza radica en la maximizacion de economias de red y en la ampliacion del
mercado efectivo de cada miembro, lo que incrementa las barreras estratégicas frente a aero-
lineas no integradas y refuerza la posicion competitiva de sus hubs principales.

Por otro lado, Oneworld se constituyd en 1999, con British Airways y American Airli-
nes como miembros fundadores, junto con otras aerolineas relevantes como Qantas y Cathay

Pacific. Desde su creacion, la alianza ha experimentado una expansion progresiva mediante
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la incorporacion de nuevas aerolineas, entre las que se encuentra Iberia, reforzando su pre-
sencia en los principales mercados intercontinentales. Tradicionalmente orientada al trafico
de largo radio y a mercados de alto valor, Oneworld ha mostrado una fuerte presencia en
rutas transatlanticas y transpacificas (OAG Aviation Worldwide, 2023; Werne, 2016). Una
caracteristica distintiva de esta alianza es la existencia de joint ventures altamente integradas
entre algunos de sus miembros principales, especialmente en el mercado transatlantico, lo
que implica un nivel de coordinacion en precios, capacidad y reparto de ingresos superior al
de los acuerdos basicos de code-sharing. En términos de Teoria de Juegos, esto supone una
internalizacién mas profunda de la competencia en mercados especificos, acercandose a un
equilibrio cooperativo mas estable pero también mas sensible a la supervision regulatoria.

Finalmente, SkyTeam, constituida en 2000 e inicialmente liderada por Air France y Delta
Air Lines, a las que posteriormente se incorporaron aerolineas como KLM y Korean Air, ha
seguido una estrategia de expansion basada en la integracion progresiva de aerolineas con
fuertes posiciones regionales, especialmente en Europa, Norteamérica y Asia, lo que le ha
permitido ampliar su conectividad global de forma gradual (Belobaba et al), 2015; Chan
et all, 2021)). A diferencia de Oneworld en determinados mercados, SkyTeam ha destacado
al combinar flexibilidad operativa con niveles de coordinacion diferenciados segun region,
reflejando una estrategia adaptativa en funcion de las condiciones competitivas locales y del
grado de complementariedad entre sus miembros.

Atn con las diferencias en composicion, cobertura geografica y grado de integracion, las
tres alianzas comparten una ldgica estratégica comun orientada a ampliar la red internacional
de sus miembros y aprovechar las economias de red del sector sin recurrir a procesos de fusion
completa. Esta l6gica cooperativa resulta clave para comprender la dindmica competitiva del
transporte aéreo internacional y sirve de base para el analisis del caso concreto desarrollado

en el apartado siguiente.

3.3. Caso practico: Iberia—British Airways—American Air-

lines (Oneworld)

El acuerdo de cooperacion entre Iberia, British Airways y American Airlines, en el mar-
co de la alianza Oneworld, constituye un ejemplo paradigmatico de cooperacion estratégica
profunda entre competidores directos en un entorno oligopolistico dindmico. A diferencia de
los acuerdos estandar de las alianzas globales, como el code-sharing o la coordinacion basi-
ca de programas de fidelizacion, esta cooperacion se materializa mediante un joint business
agreement (JBA) en el mercado transatlantico, implicando coordinacion en decisiones co-
mercialmente sensibles, como capacidad, programacion y reparto de ingresos. En términos
econdmicos, el JBA representa una internalizacion parcial de la competencia en un subcon-

junto del mercado, situandose entre el equilibrio competitivo descentralizado y la integracion

La cooperacion y competencia en las alianzas aéreas globales: un andlisis desde la Teoria de Juegos 18



completa mediante fusion (Brandenburger y Nalebuff, 2021; Fudenberg y Tirole, 1991).

Desde el punto de vista estratégico, la cooperacion entre Iberia, British Airways y Ameri-
can Airlines se fundamenta en la complementariedad estructural de sus redes y en su posicio-
namiento geografico diferenciado. British Airways, aerolinea de referencia del Reino Unido
y uno de los principales operadores europeos de largo radio, opera en el hub de Londres—
Heathrow, que en 2024 procesé un récord de 83,9 millones de pasajeros, consolidandose
como el aeropuerto mas transitado de Europa occidental (Cirium, 2025). British Airways
concentra el 51 % de la cuota de mercado en Heathrow en términos de pasajeros, lo que le
otorga una posicion dominante en el acceso a este nodo estratégico (Cirium, 2025). American
Airlines, una de las mayores aerolineas de Estados Unidos, aporta una extensa red domés-
tica y posiciones dominantes en varios hubs norteamericanos, lo que le permite canalizar
un elevado volumen de trafico de conexion hacia rutas internacionales. Por su parte, Iberia
contribuye con una posicion estratégica en el sur de Europa y una especializacion destacada
en las conexiones entre Europa y América Latina, mercado en el que mantiene una ventaja
competitiva relevante, operando desde Madrid-Barajas, que con 66,2 millones de pasajeros
en 2024 se situa como el tercer aeropuerto mas concurrido de la Unién Europea (AENA,
2025; Eurostat, 2025). Esta configuracion genera una complementariedad en la que las redes
se solapan parcialmente en el mercado transatlantico, pero también se extienden hacia areas
geograficas diferenciadas, reduciendo el grado de competencia directa en ciertos segmentos
e incrementando el excedente conjunto potencial. En consecuencia, los incentivos para coor-
dinar la capacidad y la oferta son mayores que en un escenario puramente competitivo, lo
que refuerza la estabilidad econémica del acuerdo.

La integracion de redes permite ampliar el alcance efectivo del servicio ofrecido y me-
jorar la utilizacion de la capacidad en rutas transatlanticas. Desde la perspectiva de la Teoria
de Juegos, la cooperacion puede interpretarse como una estrategia conjunta disenada pa-
ra desplazar el resultado del equilibrio no cooperativo hacia un punto con mayor beneficio
agregado, reduciendo ineficiencias como la duplicacion excesiva de capacidad o la compe-
tencia en precios que erosiona margenes en rutas solapadas. La literatura empirica sefiala
que este tipo de acuerdos puede alterar tanto la oferta como la intensidad competitiva en ru-
tas previamente disputadas (Brueckner, 2001); Usta Omer et all, 2015), lo que confirma que el
JBA afecta significativamente a los payoffs del juego. En particular, Usta Omer et al) (2015)
analizan el efecto de la creacion del JBA entre las tres aerolineas y documentan diferencias
significativas en las tarifas de clase econdmica de British Airways tras la entrada en vigor
del acuerdo, resultado coherente con la eliminacion de la doble marginalizacion en itinerarios
interlineales.

El elemento central de esta cooperacion es la coordinacion profunda permitida por el JBA,
que incluye la planificacioén conjunta de la capacidad, la programacién de vuelos y el reparto
de ingresos en un conjunto definido de rutas transatlanticas. Este mecanismo transforma la

interaccion estratégica en esas rutas, desde un juego no cooperativo hacia un juego cooperati-
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vo con reparto de beneficios, reduciendo el incentivo individual a desviarse en precios o fre-
cuencias dentro del perimetro acordado. Sin embargo, fuera de este perimetro, las aerolineas
continuan compitiendo activamente, lo que configura una estructura clara de coopeticion. La
escala de la operacion conjunta es considerable: el grupo IAG, matriz de British Airways e
Iberia, registr6 en 2024 ingresos totales de 32.100 millones de euros y un beneficio operativo
récord de 4.300 millones de euros, con un margen operativo del 13,8 %, el mas elevado de
la historia del grupo (International Airlines Group, 2025). British Airways contribuy6 con
un beneficio operativo de 2.048 millones de libras y un margen del 14,2 %, mientras que las
operaciones espanolas del grupo, principalmente Iberia y Vueling, aportaron 1.427 millones
de euros (International Airlines Group, 2025). Estas cifras ilustran la relevancia econdmica
de las aerolineas implicadas y sugieren que los payoffs del juego cooperativo son suficien-
temente elevados como para favorecer el cumplimiento de la condicion de cooperacion de
la ecuacion R.4. No obstante, conviene subrayar que estos resultados reflejan el desempefio
agregado del grupo en multiples mercados y ejercicios, por lo que no pueden atribuirse de
forma exclusiva al JBA: la recuperacion postpandemia de la demanda, la evolucion del pre-
cio del combustible y las condiciones macroeconémicas generales contribuyen igualmente a
explicarlos. Su funcion en el andlisis es, por tanto, la de indicador indirecto de la magnitud
del excedente cooperativo, no la de prueba directa de causalidad.

Precisamente debido a su potencial impacto sobre la competencia, el acuerdo fue some-
tido a una evaluacion exhaustiva por parte de la Comision Europea, que lo autorizé condi-
cionado a compromisos como la cesion de slots y medidas facilitadoras de entrada a opera-
dores alternativos en determinadas rutas (European Commission, 2010). En agosto de 2025,
la Competition and Markets Authority (CMA) acepté compromisos modificados de las tres
aerolineas en el marco de su revision del JBA (Competition and Markets Authority, 2025),
lo que confirma que la supervision regulatoria del acuerdo es continua y dindmica, no un tra-
mite puntual. Esta intervencion no debe interpretarse como un mero ajuste formal: refleja las
preocupaciones sustantivas de las autoridades de competencia sobre los efectos del acuerdo
en determinadas rutas y segmentos de pasajeros, especialmente aquellos con menor elastici-
dad de demanda y sin alternativas directas en Heathrow. La intervencion regulatoria acta
asi como una restriccion externa que modifica los payoffs del juego, limitando el grado de
cooperacion permitido y condicionando el equilibrio a pardmetros compatibles con la preser-
vacion de la competencia, pero su propia existencia y reiteracion evidencia que los efectos
del JBA sobre el bienestar del consumidor no son inequivocamente positivos en todos los
segmentos del mercado.

Desde la perspectiva de la Teoria de Juegos, el acuerdo entre Iberia, British Airways
y American Airlines puede interpretarse como una estructura de coopeticién dentro de un
oligopolio repetido, en la que la cooperacion existe en un subconjunto del mercado donde la
internalizacion de externalidades de red genera beneficios conjuntos superiores al resultado

competitivo alternativo. Sin embargo, la rivalidad no desaparece; las aerolineas contintian
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compitiendo en segmentos no cubiertos por el acuerdo, en la diferenciacion de marca, la
calidad del servicio y la captacion de pasajeros, e incluso dentro del propio perimetro del
JBA mantienen objetivos individuales y métricas de desempefio propias. Esta coexistencia
de cooperacidon y competencia introduce tensiones inherentes al acuerdo, ya que cada socio
conserva incentivos potenciales para maximizar su beneficio individual frente al resultado
conjunto.

La estabilidad del acuerdo depende, por tanto, de que el beneficio neto esperado de per-
manecer en la coalicion supere el incentivo a desviarse unilateralmente, considerando tanto
las pérdidas futuras asociadas a una eventual ruptura como el impacto reputacional y es-
tratégico en otras dimensiones de la relacion. En este contexto, la literatura sobre alianzas
estratégicas subraya la importancia de mecanismos de gobernanza capaces de alinear incen-
tivos y limitar el oportunismo en relaciones prolongadas (Gulati, 1998). Al mismo tiempo,
la repeticion constante de interacciones en el mercado transatlantico y la elevada visibilidad
de las decisiones de capacidad y precios actian como mecanismos disciplinarios enddge-
nos, ya que una desviacion puntual podria desencadenar represalias futuras o deteriorar la
cooperacion en otros ambitos (Fudenberg y Tirole, [1991). En consecuencia, el JBA puede
entenderse como un equilibrio cooperativo sostenido por incentivos intertemporales en un
entorno regulado, lo que convierte el caso Iberia—British Airways—American Airlines en una
base empirica especialmente adecuada para la formalizacion analitica que se desarrollard en

el capitulo siguiente.
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Capitulo 4
Modelizacion mediante Teoria de Juegos

El presente capitulo desarrolla la formalizacion analitica de las decisiones estratégicas
de Iberia y British Airways en la ruta Madrid—Londres Heathrow (MAD-LHR), aplicando
los instrumentos de la Teoria de Juegos del Capitulo ] al entorno empirico del Capitulo f.
El andlisis se estructura en cuatro etapas: la construccion del juego estatico y la justifica-
cioén empirica de sus supuestos; la derivacion del equilibrio no cooperativo; el analisis de la
sostenibilidad de la cooperacion en el juego repetido; y la evaluacion critica de los efectos
del acuerdo sobre la competencia y el bienestar del consumidor, incluyendo el papel de la

regulacion.

4.1. Construccion del juego y matrices de payoff

4.1.1. Jugadores, estrategias y definicion del mercado

Elmodelo considera un juego de dos jugadores: Iberia (IB) y British Airways (BA). Como
se documento en el Capitulo [J, estas dos aerolineas son los tnicos operadores con servicios
directos entre MAD y LHR, conformando un duopolio en el mercado de vuelos directos entre
ambos aeropuertos. Iberia opera aproximadamente 56 vuelos semanales en esta ruta, frente a
los 30 aproximados de British Airways, lo que se traduce en cuotas de frecuencia de en torno
al 65 %y el 35 %, respectivamente (Flights.com, 2025; Skyscanner, 2026). Ambas aerolineas
pertenecen al grupo IAG y participan en el Atlantic Joint Business Agreement (JBA), lo que
convierte este mercado en un caso especialmente ilustrativo de coopeticion formalizada.

Desde el punto de vista de la modelizacion, la variable estratégica central en el sector
aéreo no es unicamente el precio, sino la capacidad. Las aerolineas deciden primero sus fre-
cuencias y los aviones que asignan a cada ruta, comprometiendo asi su capacidad, y solo
posteriormente ajustan las tarifas para llenar los asientos disponibles. Este proceso de dos
etapas es precisamente el que recoge el modelo de Kreps y Scheinkman (]1983), quienes de-

mostraron que la competencia en precios precedida de una eleccion simultanea de capacidad
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genera resultados equivalentes al equilibrio de Cournot. En el sector aéreo, esta equivalen-
cia es especialmente apropiada ya que las decisiones de programacion de vuelos se toman
con meses de antelacion y constituyen compromisos dificilmente reversibles, mientras que
las tarifas se ajustan continuamente en los sistemas de distribucion global (Belobaba et all,
2015).

Es importante sefnalar una simplificacion relevante del modelo, que facilita el analisis a
continuacion: la eleccion de las aerolineas entre Cooperar y Desertar no captura al completo
las decisiones de estas, que implican elecciones continuas sobre frecuencias, tarifas y gestion
dindmica de ingresos.

Las dos estrategias presentadas son:

» Cooperar (C): mantener las frecuencias y tarifas coordinadas dentro del JBA, respe-
tando los acuerdos de reparto de ingresos y evitando la competencia agresiva en la
ruta.

= Desertar (D): desviarse del acuerdo cooperativo aumentando unilateralmente las fre-

cuencias y/o reduciendo tarifas para capturar trafico adicional a expensas del socio.

4.1.2. Estructura de pagos y justificacion empirica de los supuestos

La estructura de pagos sigue la ordenacion del dilema del prisionero 7' > R > P > S.
Los supuestos sobre la magnitud relativa de cada pago se fundamentan en datos observables
de la ruta MAD-LHR y en la evidencia empirica de la literatura sobre joint ventures aéreos.

Cooperacion mutua (C,C) — pago R: bajo el JBA vigente, ambas aerolineas mantienen
frecuencias moderadas y tarifas coordinadas. Los datos de mercado reflejan un rango de tari-
fas en turista de aproximadamente 150—400 euros por trayecto en condiciones habituales de
demanda, con picos estacionales que pueden superar los 500 euros, mientras que las tarifas de
business se sitan tipicamente entre 200 y 500 euros (KAYAK, 2025). En el plano financiero,
el grupo IAG registrd en 2024 un factor de carga del 86,5 % y un beneficio operativo de 4.300
millones de euros, siendo el Atlantico Norte uno de sus principales centros de beneficio, con
una cuota de mercado del 45 % junto con sus socios del JBA, operando 150 vuelos diarios
a 34 destinos norteamericanos (International Airlines Group, 2025). Estos indicadores son
coherentes con un pago R elevado, aunque no pueden atribuirse de forma exclusiva al JBA
de la ruta MAD-LHR, como se sefialé en el Capitulo [3.

Desercion mutua (D,D) — pago P: si ambas aerolineas compitieran agresivamente en
frecuencias y tarifas, los margenes se erosionarian sin que ninguna lograra una ventaja soste-
nida. Un escenario de referencia son las tarifas de aerolineas de bajo coste en rutas Madrid—
Londres por aeropuertos alternativos: Ryanair opera desde Madrid a Stansted por precios en-
tre 20 y 80 euros en tarifa basica (Omio, 2025). Si IB y BA entraran en una guerra de precios

en Heathrow, la presion sobre sus tarifas seria intensa pero sin poder alcanzar esos niveles,
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dado el coste estructural superior de operar en LHR, donde las tasas acroportuarias y los cos-
tes de handling son significativamente mas elevados que en los aeropuertos secundarios de
Londres. El resultado seria una compresion de margenes severa, que la evidencia historica
de episodios competitivos en rutas europeas similares sitia en deterioros de rentabilidad de
entre el 15% y el 25 % por trayecto (Belobaba et al., 2015). Adicionalmente, una guerra de
precios en MAD-LHR comprometeria la cooperacion en el conjunto del JBA transatlantico,
haciendo que el pago efectivo de la desercion mutua sea inferior al que corresponderia a una
ruta aislada.

Desercion unilateral — pagos 7"y S: la aerolinea que deserta mientras la rival coopera
captura temporalmente una mayor cuota de trafico. Una reduccion tarifaria unilateral de, por
ejemplo, el 20 % podria desviar trafico adicional en el corto plazo, generando la ganancia
de la tentacion 7' > R. Sin embargo, con tarifas publicadas en tiempo real en los GDS, la
deteccion de esta desviacion por parte de la rival se produciria en cuestion de horas, lo que
limita la ventana temporal de explotacion y reduce el valor neto de 7' relativo a R. Usta Omer
et al) (2015) confirman que los cambios tarifarios asociados al JBA fueron identificables en
los datos de mercado en plazos breves, lo que es indicativo de la alta velocidad de respuesta
en este tipo de mercados. La cooperadora, por su parte, con asientos parcialmente vacios
mientras mantiene sus costes fijos de operacion en LHR, obtiene el pago S < P.

La Tabla 4. 1] recoge la matriz de pagos resultante.

Tabla 4.1: Matriz de pagos del juego estatico MAD-LHR (Iberia, British Airways), con la
ordenacion 7' > R > P > S. Fuente: elaboracion propia.

British Airways
Cooperar (C) | Desertar (D)
Iberia Cooperar (C) (R, R) (S, T)
Desertar (D) (T, S) (P, P)

4.2. Equilibrio del juego estatico

En el juego de una sola ronda, la desercion es la estrategia dominante para cada aerolinea,
independientemente de la decision de la rival. Si BA coopera, Iberia prefiere desertar porque
T > R;siBA deserta, Iberia también prefiere desertar porque P > S. Por simetria, el mismo
razonamiento se aplica a British Airways. El tnico equilibrio de Nash del juego estatico es,
por tanto, (D, D) con pagos (P, P).

Este resultado reproduce en el contexto de la ruta MAD-LHR la estructura del dilema
del prisionero: la racionalidad individual conduce a un equilibrio colectivamente ineficien-
te. Concretamente, el escenario (D, D) implicaria una guerra de precios en Heathrow que,

como ilustra la comparacion con los niveles tarifarios de las rutas operadas en competencia
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desde aeropuertos secundarios, erosionaria los margenes de ambas aerolineas sin que nin-
guna pudiera mantener una ventaja sostenida. Esta 1dgica es precisamente la que justifica
la existencia del JBA como mecanismo institucional para alcanzar el resultado cooperativo
(R, R).

4.3. Sostenibilidad de la cooperacion en el juego repetido

4.3.1. La condicion de cooperacion aplicada a MAD-LHR

La interaccion entre Iberia y British Airways en la ruta MAD-LHR no es puntual: con
aproximadamente 86 vuelos directos semanales en conjunto (Skyscanner, 2026), ambas ae-
rolineas se enfrentan en este mercado de forma continua. Esta caracteristica transforma el
andlisis: el juego relevante no es el estatico descrito anteriormente, sino su repeticion inde-
finida. Como se formalizé en el Capitulo [, la cooperacion es sostenible bajo la estrategia

gatillo si y solo si:

T—-R
> *:—
$ 20 =7Tp

La pregunta empirica relevante es si los factores estructurales de la ruta MAD-LHR hacen

4.1)

plausible que el factor de descuento efectivo de ambas aerolineas supere este umbral.

4.3.2. Factores estructurales y su relacion con la condicion de coopera-
cion

Horizonte temporal y estabilidad institucional: la pertenencia de ambas aerolineas al gru-
po IAG implica compromisos corporativos de largo plazo que trascienden el JBA. El acuerdo
ha sido revalidado sucesivamente por reguladores en ambos lados del Atlantico, incluyendo
la revision de la CMA en 2025 (Competition and Markets Authority, 2025; European Com-
mission, 2010), lo que indica que ambas partes perciben la relacion como indefinida. Un
horizonte temporal largo eleva el factor de descuento efectivo ¢, reduciendo el peso relativo
de la ganancia inmediata de desviarse frente al valor acumulado de la cooperacion.

Observabilidad de las acciones: con 86 vuelos semanales conjuntos y tarifas publicadas
en tiempo real en los GDS, cualquier desviacion significativa en precios o frecuencias es
detectable con rapidez. No obstante, la observabilidad no es perfecta: las estrategias de re-
venue management son parcialmente opacas y la atribucion de variaciones tarifarias a una
desviacion deliberada, frente a un ajuste de demanda, puede no ser siempre inmediata, lo que
introduce algo de imprecision en la credibilidad de la estrategia gatillo.

Complementariedad de las redes y amplificacion del coste de desercion: la ruta MAD—

LHR es el eslabon que conecta la red iberoamericana de Iberia con la red norteamericana de
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British Airways dentro del JBA transatlantico. El informe anual de IAG de 2024 sefiala que el
Atlantico Norte representa el 31 % de la capacidad total del grupo medida en ASK (Interna-
tional Airlines Group, 2025). Una desviacion en MAD-LHR que comprometiera el conjunto
del JBA pondria en riesgo ese posicionamiento estratégico, incrementando sustancialmente
el denominador (7' — P) de la ecuacién (4.1 y reduciendo 6* respecto al que corresponderia
a una ruta aislada.

Mecanismos formales de gobernanza: el JBA incluye comités de supervision conjunta,
sistemas de reparto de ingresos auditados y procedimientos de resolucion de disputas (Gulati,
1998), que actiian como sustitutos contractuales de las estrategias de castigo y reducen la
incertidumbre estratégica.

4.3.3. Cuantificacion aproximada del umbral ¢*

La evidencia empirica permite acotar el umbral ¢* de forma aproximada. Brueckner
(2001) documenta que los joint ventures con inmunidad antimonopolio generan descuen-
tos tarifarios de entre el 13 % y el 21 % en itinerarios interlineales respecto a operadores no
coordinados, lo que implica que la brecha (R — P) entre el equilibrio cooperativo y el no
cooperativo es sustancial en términos relativos. Por otro lado, la ganancia puntual de deser-
cion unilateral (7" — R) esta acotada por la rapidez de deteccion en el mercado: con tarifas
reajustables por la rival en horas, la ventana de explotacion efectiva es corta. Si se asume con-
servadoramente que esa ganancia neta equivale a un 10—15 % sobre el margen cooperativo,

entonces:

_T—-R _0,10-0,15

0" = ~
T7—-PFP 0,250,35

~ 0,30-0,50 (4.2)

Un factor de descuento entre 0,30 y 0,50 es alcanzable para aerolineas con un horizonte
de cooperacion indefinido, lo que hace plausible que la condicion de cooperacion se cumpla
en esta ruta. Esta estimacion debe tomarse como un orden de magnitud indicativo, ya que una
calibracion rigurosa requeriria acceso a datos internos de gestion de ingresos no disponibles

publicamente.

4.4. Efectos sobre la competencia y el bienestar del consu-

midor

El andlisis anterior responde a la pregunta de por qué cooperan Iberia y British Airways.
Una valoracion completa del JBA exige también preguntarse para quién es beneficiosa esa
cooperacion. La evidencia disponible sugiere que los efectos son heterogéneos entre segmen-

tos de pasajeros.
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4.4.1. Concentracion del mercado: el indice HHI

Antes de analizar los efectos por segmento, conviene cuantificar el grado de concentra-
cioén del mercado MAD-LHR, ya que condiciona el poder de mercado conjunto de ambas ae-
rolineas. La concentracion puede medirse mediante el Indice Herfindahl-Hirschman (HHI),
estandar en regulacion antimonopolio, que suma el cuadrado de las cuotas de mercado de

cada operador:

HHI =) s (4.3)
=1

Aplicando las cuotas de frecuencia del 65 % para Iberia y el 35 % para British Airways
en el segmento de vuelos directos MAD-LHR:

HHI = (0,65)% + (0,35)2 = 0,4225 + 0,1225 = 0,545 (4.4)

Este valor equivale a 5.450 puntos sobre 10.000, muy por encima del umbral de 2.500
puntos a partir del cual la Comision Europea y el Departamento de Justicia de Estados Unidos
clasifican un mercado como altamente concentrado y activan un escrutinio regulatorio refor-
zado (European Commission, 2010). Esta cuantificacion es el punto de partida para evaluar
los efectos del acuerdo en cada segmento de pasajeros.

4.4.2. [Efectos favorables: pasajeros en itinerarios interlineales

Para los pasajeros que combinan vuelos de IB y BA en itinerarios de conexion, la coor-
dinacion del JBA puede generar beneficios reales mediante la eliminacion de la doble mar-
ginalizacion. Brueckner (2001)) documenta reducciones tarifarias de entre el 8% y el 17%
asociadas al code-sharing, y de entre el 13 % y el 21 % para los joint ventures con inmuni-
dad antimonopolio. Usta Omer et al. (2015) confirman, en el caso especifico de este JBA,
diferencias significativas en las tarifas de clase turista de British Airways coherentes con este
efecto, beneficiando a los pasajeros en itinerarios Espafia—Norteamérica o América Latina—

Reino Unido que conectan a través de los hubs de Madrid y Heathrow.

4.4.3. Efectos ambiguos: pasajeros de punto a punto en Heathrow

Para los pasajeros que viajan directamente entre Madrid y Londres a través de Heathrow,
el balance es mas incierto. Con un HHI de 5.450 puntos e IB y BA como unicos operadores
directos, este segmento estd expuesto a un poder de mercado conjunto considerable, especial-
mente en el caso de los viajeros de negocios, cuya menor elasticidad de demanda y mayor
dependencia de Heathrow los hace méas vulnerables a su ejercicio.

Los datos de mercado ilustran esta dualidad. Las tarifas de business en la ruta LHR-MAD
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se situan entre 200 y 500 euros en tarifa de ida (KAYAK], 2025), un rango que contrasta con
la ausencia de alternativas directas en Heathrow: el pasajero de negocios que necesita operar
desde este aeropuerto no puede comparar con ningun otro operador directo. En los aeropuer-
tos alternativos de Londres, la presion de las aerolineas de bajo coste actua como referencia,
por ejemplo Ryanair ofrece Madrid—Stansted desde 20—80 euros (Omio, 2025), pero su efecto
disciplinador es limitado para los viajeros de negocios, dado que la sustituibilidad con Stans-
ted o Gatwick es reconocidamente baja para ese segmento (European Commission, 2010).

Usta Omer et al. (2015) documentan que los efectos tarifarios del JBA no fueron unifor-
mes entre clases: las tarifas de turista mostraron descuentos coherentes con la eliminacion
de la doble marginalizacion, mientras que el comportamiento en clase business fue diferente,
con menores descuentos relativos. Este resultado es consistente con un mayor ejercicio de
poder de mercado en el segmento de mayor disposicion a pagar, y constituye la razéon de
fondo por la que las autoridades de competencia han mantenido una supervision activa del
acuerdo.

La Tabla sintetiza las implicaciones de los cuatro escenarios estratégicos posibles
en términos de tarifas, capacidad y bienestar, conectando el marco formal con la evidencia

empirica analizada.

Tabla 4.2: Caracterizacion de los cuatro escenarios estratégicos en la ruta MAD-LHR. Fuen-
te: elaboracion propia a partir de Brueckner (2001)), Usta Omer et al. (2015) y European
Commission (2010).

Escenario Tarifas Capacidad Bienestar pasajero Rentabilidad
(C,C) Cooperacion mutua 150-500€ Moderada Heterogéneo Alta
(D,D) Desercion mutua Comprimidas ~ Excesiva Alto ac/p Baja
(C,D) IB coopera, BA deserta Mixtas Alta Medio Asimétrica
(D,C) IB deserta, BA coopera Mixtas Alta Medio Asimétrica

4.5. Laregulacion como modificacion de los payoffs del jue-
g0

4.5.1. La regulacion como restriccion externa

Desde la Teoria de Juegos, la intervencion regulatoria puede interpretarse como una res-
triccion externa que modifica la estructura de pagos del juego. La aprobacion del JBA con-
dicionada a la cesion de slots en 2010 (European Commission, 2010) y los compromisos
modificados aceptados por la CMA en 2025 (Competition and Markets Authority, 2025)
ilustran este mecanismo, las autoridades no prohiben el equilibrio cooperativo, pero modi-

fican los parametros del juego para limitar el margen de explotacion del poder de mercado
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conjunto. En términos del modelo, la cesion de slots actiia reduciendo 7', si un competidor
puede entrar en la ruta, el desertor no captura todo el trafico del rival, reduciendo la ganancia
de la tentacion. La regulacion acota asi el rango de coordinacioén permitida, obligando a las
aerolineas a mantener la cooperacion dentro de parametros compatibles con la preservacion
de la competencia. El hecho de que la CMA haya revisado el acuerdo en 2025 y aceptado
compromisos modificados confirma que esta supervision es dinamica y responde a la evo-
lucion de las condiciones del mercado; su reiteracion es en si misma indicativa de que las
preocupaciones sobre los efectos del acuerdo en determinados segmentos son sustantivas, no

meramente formales.

4.5.2. Condiciones que favorecen la cooperacion y sus tensiones

El analisis desarrollado en este capitulo permite identificar cinco factores que favorecen
la sostenibilidad de la cooperacion en la ruta MAD-LHR: el horizonte temporal indefini-
do derivado de la pertenencia al grupo IAG; la observabilidad suficiente de las acciones en
un mercado con alta frecuencia de vuelos y tarifas publicas; la complementariedad de las
redes, que amplifica el coste de una desviacion al poner en riesgo el 31 % de la capacidad
total del grupo en el Atlantico Norte; los mecanismos formales de gobernanza del JBA; y la
supervision regulatoria, que acota los equilibrios cooperativos mas extremos.

Frente a estos factores, el andlisis también revela tensiones significativas. El poder de
mercado conjunto en el segmento de viajeros de negocios MAD—LHR es considerable: con
un HHI de 5.450 puntos y sin alternativas directas en Heathrow, este segmento esta expuesto
a efectos que la evidencia de Usta Omer et al) (2015) sugiere que se materializaron en meno-
res descuentos tarifarios en clase business que en turista. La supervision regulatoria reiterada
confirma que el equilibrio cooperativo no es inequivocamente beneficioso para todos los
participantes del mercado. El modelo de juego repetido proporciona una explicacion cohe-
rente de los incentivos que hacen plausiblemente sostenible la cooperacion; la valoracion de
si ese equilibrio es también socialmente deseable exige, necesariamente, evidencia empirica

adicional sobre sus efectos distributivos.
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Capitulo 5
Conclusiones

El presente trabajo ha analizado las decisiones estratégicas de cooperacion y competencia
entre aerolineas en el marco de las alianzas aéreas globales, aplicando los principales con-
ceptos y modelos de la Teoria de Juegos al caso concreto de Iberia y British Airways en la
ruta Madrid—Londres Heathrow.

Desde el punto de vista tedrico, el trabajo ha mostrado que el marco formal de la Teoria de
Juegos, y en particular el analisis de juegos repetidos, proporciona una herramienta analitica
util para comprender la coexistencia de cooperacion y competencia en el sector aéreo. El dile-
ma del prisionero captura la l6gica central de la interaccion estratégica entre aerolineas en una
ruta con alta concentracion: en un juego estatico, la desercion es la estrategia dominante y el
equilibrio de Nash resultante es colectivamente ineficiente. La repeticion indefinida transfor-
ma esta logica: bajo la condicion § > 6* = (T'— R) /(T — P), la cooperacion puede emerger
como equilibrio racionalmente sostenible. El Teorema Folk generaliza este resultado, sugi-
riendo que cuando el valor de la relacion futura supera la ganancia puntual de desviarse, la
cooperacion es un resultado consistente con la racionalidad individual. El marco tedrico no
demuestra que la cooperacion sea inevitable en ningun caso concreto, sino que identifica las

condiciones bajo las que resulta racionalmente plausible.

Desde el punto de vista empirico, el analisis de la ruta MAD-LHR ha permitido evaluar
en qué medida esas condiciones tedricas se corresponden con las caracteristicas observables
del mercado. Los datos disponibles apuntan en una direccion consistente: el horizonte tem-
poral indefinido derivado de la pertenencia al grupo IAG, la suficiente observabilidad de las
acciones en un mercado con 86 vuelos semanales conjuntos y tarifas publicadas en tiempo
real, la complementariedad de las redes iberoamericana y norteamericana y la existencia de
mecanismos formales de gobernanza en el JBA son factores que, en conjunto, favorecen el
cumplimiento de la condicion de cooperacion. La estimacion aproximada del umbral §* entre
0,30y 0,50, apoyada en los diferenciales tarifarios documentados por Brueckner (2001)) y en
la estructura de costes de la ruta, sugiere que ese umbral es alcanzable para aerolineas con un

horizonte de cooperacion indefinido. Sin embargo, esta conclusion solo nos indica que los

30



incentivos para cooperar son estructuralmente sélidos en esta ruta, no que la cooperacion sea
el tnico resultado posible ni que sus efectos sean inequivocamente positivos.

Esta ultima consideracion conecta con la dimension mas critica del analisis. EI mismo
estudio del caso revela que los efectos del JBA sobre el bienestar del consumidor son hete-
rogéneos entre segmentos. Para los pasajeros en itinerarios de conexion, la eliminacion de la
doble marginalizacion genera beneficios reales, documentados por Brueckner (2001)) y con-
firmados para este JBA especifico por Usta Omer et al) (2015). Para los pasajeros que viajan
directamente entre Madrid y Heathrow, en cambio, el balance es mds ambiguo: con un HHI
de 5.450 puntos y sin alternativas directas en Heathrow, el segmento de viajeros de negocios
esta expuesto a un poder de mercado conjunto considerable, y la evidencia de Usta Omer
et al) (2015) sugiere que los descuentos tarifarios en clase business fueron menores que en
turista, lo que es consistente con un ejercicio diferencial de ese poder de mercado.

Desde el punto de vista regulatorio, la intervencion de las autoridades de competencia
puede interpretarse, en el marco del modelo, como una modificaciéon exdgena de los pa-
yoffs del juego que acota los equilibrios cooperativos mas extremos. La aprobacion del JBA
condicionada a la cesion de slots por parte de la Comision Europea en 2010 (European Com-
mission, 2010) y la revision con compromisos modificados por parte de la CMA en 2025
(Competition and Markets Authority, 2025) ilustran que esta supervision es dinamica y res-
ponde a preocupaciones sustantivas sobre los efectos del acuerdo en determinados segmentos.
La reiteracion de la intervencion regulatoria no es un dato menor: confirma que el equilibrio
cooperativo observado no es inequivocamente eficiente desde el punto de vista social, y que
su compatibilidad con el bienestar del consumidor depende en parte de las restricciones que
la regulacion impone sobre el margen de coordinacion permitido.

En conjunto, el trabajo sugiere que la cooperacion entre Iberia y British Airways en la
ruta MAD-LHR reune las condiciones que, desde la perspectiva de los juegos repetidos, fa-
vorecen la sostenibilidad de un acuerdo cooperativo. Los factores estructurales identificados
en el analisis empirico son coherentes con las predicciones del modelo teérico, y la evidencia
disponible apunta a que los incentivos para mantener la cooperacion superan los incentivos a
desviarse. No obstante, la Teoria de Juegos explica por qué la cooperacion es racionalmente
sostenible; no resuelve por si sola si ese equilibrio es también socialmente deseable. Esa va-
loracion, que exige comparar los beneficios de eficiencia en itinerarios de conexion con los
efectos sobre el poder de mercado en el segmento punto a punto, requiere evidencia empirica
adicional que los datos disponibles solo permiten aproximar.

5.1. Limitaciones y futuras lineas de investigacion

El anélisis desarrollado en este trabajo presenta varias limitaciones que conviene reco-

nocer explicitamente. En primer lugar, la modelizacion simplifica el espacio de estrategias a
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una eleccidn binaria entre cooperar y desertar, lo que permite extraer conclusiones analiticas
claras pero no captura la riqueza de las decisiones reales de las aerolineas, que implican elec-
ciones continuas sobre frecuencias, aviones, clases tarifarias y gestion dinamica de ingresos.
Una extension natural del modelo consistiria en introducir estrategias continuas mediante un
marco de competencia en cantidades tipo Cournot, calibrado con datos de gestion de ingresos
de la ruta.

En segundo lugar, la calibracion de los payoffs es aproximada. La ausencia de datos des-
agregados a nivel de ruta sobre ingresos, costes variables y margenes por vuelo impide una
cuantificacion precisa del umbral 0*. El acceso a bases de datos como el DB1B del Depar-
tamento de Transporte de Estados Unidos, o a los datos de gestion de ingresos de AENA y
el CAA britanico, permitiria calibrar el modelo con mayor rigor y contrastar empiricamente
las predicciones teoricas.

En tercer lugar, el andlisis se ha centrado en un tnico mercado y en dos jugadores, lo
que facilita la formalizacién pero limita la generalizacion de los resultados. La extension
a un modelo de tres jugadores que incorpore la presencia de American Airlines en el JBA
transatlantico, o el analisis de otras rutas del acuerdo como Londres—Nueva York o Madrid—
Miami, permitiria obtener conclusiones mas robustas sobre las condiciones de sostenibilidad
de la cooperacion en el conjunto de la alianza.

Otras lineas de investigacion futuras incluyen la extension del modelo para incorporar
informacion asimétrica, esto se debe a que en la practica, las aerolineas no observan perfec-
tamente los costes ni las estrategias de la rival, lo que modifica las condiciones de sostenibi-
lidad de la cooperacion y abre la puerta al analisis de equilibrios bayesianos. Otra lines, seria
analizar el impacto de la irrupcion de nuevos modelos de negocio, como de aerolineas de lar-
go radio de bajo coste o servicios de tren de alta velocidad en corredores europeos, sobre la
estabilidad del equilibrio cooperativo, evaluando si la entrada de nuevos competidores altera
los payoffs del juego de forma suficiente como para modificar la condicion § > 0*.

La Teoria de Juegos ofrece un marco analitico valioso para comprender la dinamica de
cooperacion y competencia en el sector aéreo, un sector en el que la interdependencia estraté-
gica, la repeticion de interacciones y la regulacion activa configuran un entorno especialmen-
te apropiado para la aplicacion de estos modelos. Los resultados de este trabajo constituyen
un punto de partida para investigaciones futuras que profundicen en la cuantificaciéon empi-

rica de estas dinamicas y en la evaluacion de su impacto sobre el bienestar del consumidor.
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tencia en mercados aéreos oligopolisticos: un analisis mediante Teoria de Juegos aplicado
al caso Iberia—British Airways’, declaro que he utilizado la herramienta de Inteligencia Ar-
tificial Generativa ChatGPT u otras similares de IAG de cddigo sdlo en el contexto de las
actividades descritas a continuacion:

1. Brainstorming de ideas de investigacion: Utilizado para idear y esbozar posibles areas
de investigacion.

2. Referencias: Usado conjuntamente con otras herramientas, como Science, para identi-

ficar referencias preliminares que luego he contrastado y validado.

3. Metododlogo: Para descubrir métodos aplicables a problemas especificos de investiga-
cion.

4. Estudios multidisciplinares: Para comprender perspectivas de otras comunidades sobre
temas de naturaleza multidisciplinar.

5. Constructor de plantillas: Para disefiar formatos especificos para secciones del trabajo.

6. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingiiistica y estilis-
tica del texto.

7. Sintetizador y divulgador de libros complicados: Para resumir y comprender literatura

compleja.

33
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